






























































 主要私立大学の損失額（2009 年 3 月期）を「週刊ダイヤモンド」（2009 年）から取り上
げると、有価証券等の評価損・売却損は、駒澤大学 190 億円、慶應義塾大学 170 億円、愛
知大学 118 億円、南山大学 114 億円、上智大学 90 億円、神奈川歯科大学 72 億円、大阪産








 同じ 2009 年 3 月期の数値を見ると、駒澤大学 4.74％、慶應義塾大学 1.92％、愛知大学
4.86％、南山大学 4.35％、上智大学 3.55％、神奈川歯科大学 1.28％、大阪産業大学 4.68％、
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あり、多くの私立大学は安全志向の運用を行っていたことを「私立大学財政データ 2009
年版」（2009 年）を用いて確認してみることにしたい。 




が 9 校あり、残りの 590 校はその間に位置している。 
 
図表 8 全私立大学の運用利回りの分布 
運用利回り（ｒ・％） 校数 割合（％） 
ｒ＝0 9 1.50  
0＜ｒ≦0.5 131 21.80  
0.5＜ｒ≦1.0 194 32.28  
1.0＜ｒ≦1.5 92 15.31  
1.5＜ｒ≦2.0 49 8.15  
2.0＜ｒ≦2.5 36 5.99  
2.5＜ｒ≦3.0 19 3.16  
3.0＜ｒ≦3.5 16 2.66  
3.5＜ｒ≦4.0 13 2.16  
4.0＜ｒ≦4.5 12 2.00  
4.5＜ｒ≦5.0 5 0.83  
5.0＜ｒ≦5.5 6 1.00  
5.5＜ｒ≦6.0 5 0.83  
6.0＜ｒ≦6.5 4 0.67  
6.5＜ｒ≦7.0 2 0.33  
7.0＜ｒ≦7.5 2 0.33  
7.5＜ｒ≦8.0 2 0.33  
8.0＜ｒ≦8.5 1 0.17  
8.5＜ｒ≦9.0 0 0.00  
9.0＜ｒ≦9.5 1 0.17  
9.5＜ｒ≦10 0 0.00  
10＜ｒ 2 0.33  
合計 601 100.00  
 
 
（注）運用利回りの平均値は 1.07、標準偏差は 1.73 である。 
（注）データ：2008 年 3 月期 
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 なかでも運用利回りが 1％以下の大学がほとんどであり、その割合は 55.58％である。ま
た、1％を超えて 1.5％以下の大学は 15.31％であり、さらに 1.5％を超えて 2％以下の大学
は 8.15％である。両者に挟まれた 1％超から 2％以下の割合は 23.46％になる。 











































図表 9 全私立大学を対象にした主要経営指標の相関行列 
  ①運用利回り ②帰属収支差比率 ③運用資産規模 ④総負債比率 ⑤人件費比率 
①運用利回り 1.000 0.233 0.595 ▲ 0.053 ▲ 0.720 
②帰属収支差比率 0.233 1.000 0.330 ▲ 0.076 ▲ 0.630 
③運用資産規模 0.595 0.330 1.000 0.013 ▲ 0.673 
④総負債比率 ▲ 0.053 ▲ 0.076 0.013 1.000 ▲ 0.000 
⑤人件費比率 ▲ 0.720 ▲ 0.630 ▲ 0.673 ▲ 0.000 1.000 
 
 
 そうした 20 大学移動平均による相関行列のうち、運用利回りと他の経営指標の間に生じ
た相関係数だけを取り上げると、次のようになる。ただし、▲はマイナスを意味している。 
 
運用利回りと帰属収支差比率の相関係数  ・・・・・ 0.233 
運用利回りと運用資産規模の相関係数   ・・・・・ 0.595 
運用利回りと総負債比率の相関係数    ・・・・・▲0.053 
運用利回りと人件費比率の相関係数    ・・・・・▲0.720 
（注）件数は 582、▲はマイナスを意味する。 
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付録１ 日本の私立大学の資産運用モデル 
 名前 単位 定義 
□ 基本金 円 100  
□ 収支差額 円 0  
 帰属収入 円/期 授業料等納付金+運用収益 
 消費支出 円/期 100  
 基本金繰入 円/期 収支差額/TIMESTEP 
○ 運用資金 円/期 基本金/TIMESTEP*運用比率 
○ 運用収益 円/期 運用資金*運用利回り 
○ 運用利回り ％ NORMAL(平均値,標準偏差,0.5)+経済ショック 
○ 経済ショック   PULSE(-0.5<<期>>,STARTTIME+30<<期>>,30<<期>>) 
◆ 授業料等納付金 円/期 100  
◆ 運用比率 ％ 30  
◆ 平均値 ％ 5  




 名前 単位 定義 
□ 基本金 円 70  
□ 収支差額 円 0  
□ 運用資金 円 30  
 帰属収入 円/期 授業料等納付金+運用収益 
 消費支出 円/期 100  
 基本金繰入 円/期 収支差額/TIMESTEP 
 資金流入 円/期 運用資金/TIMESTEP*運用利回り +寄付金 
 資金流出 円/期 運用資金/TIMESTEP*繰入係数 
○ 運用収益 円/期 資金流出 
○ 運用利回り ％ NORMAL(平均値,標準偏差,0.5)+経済ショック 
○ 経済ショック   PULSE(-0.5<<期>>,STARTTIME+30<<期>>,30<<期>>) 
◆ 授業料等納付金 円/期 100  
◆ 運用比率 ％ 30  
◆ 平均値 ％ 5  
◆ 標準偏差 ％ 10  
◆ 寄付金 円/期 0  
 
（注）図表１を参照。
（注）図表５を参照。
